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1. Introduccién

E! presente. trabajo tienc por objeto analizar los prncipales

determinantes del salatio real en la Repiblica Argentina, bajo difercntes

regimenes econémicos durante el periodo 1978-1994.

La metodologia de Investigacion se ha estructurado sobre la base del
método de vectores autorregresivos, VAR popularizado por C. Sims a partir
de los primeros afios de la década del ochenta. El programa VAR ha recibido
innumerables criticas, basicamente por la carencia de restricciones a priori de
teoria economica del tipo de las usadas en el analisis ecoﬁomémco
convencional, Sm embargo. al no perseguir como obletlvo la "medicion”,
estimacion purtual de parametros cstructurales, resulta un procedirmiento mas
robusto 0 adecuado frente a los problcmas que_enfrentan usualmente las
estimaciones econométricas convencionales: p.e., multicolinealidad errores en
las variables, uso de varables "proxy". cambio estructural, crrorcs de
especificacion, sesgo por simultaneidad. etc. Ademis los resultados del VAR
pueden utilizarse como un complemento para la especificacion de modelos
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cconométricos estructurales. o, previo uso de restricciones a prion de tcoria
economuca, seleccionar unza teoria economca.
Las vanables involucradas en la investigacion empirica son las siguientes:

» periodo 1978-1986: Tasa de inflacion, tasa dc devaluacion, tasa de
cambio en la cantidad dc dinero (M2). log del Producto Bruto intermo
v log del salario real,

» periodo 1985-1994: salano real industrial, tlpo de cambio real. tasa
de inflacién y demanda laboral. ‘

L.os arpumentos seleccionados resultaron de los antecedentes de tipo

tedrico y empinico analizados. Los datos son de frecuencia mensual v cubren
un periodo comprendido entre junio de 1978 v diciembre de 1993.

11. Antecedentes

Existen en la Iteratura econdmuica gran mimere de antecedentes que
han servicio de pumto de¢ partida para la scleccion de las varables que
integraron ¢f programa VAR .

Rodriguez (1978), analiza la relacion negativa entre salarios reales v

tipo de cambio real. Bajo el supuesto de que el sector productor de bienes no

comerciados es relativamente mas intensivo cn ¢l uso de mano de obra que ¢l
sector productor de bienes transables. el modelo teonico predice una relacion
negativa entre el tipo de cambio real v los salarios reales. La .evidencia
empirica correspondiente confirmé las predicciones del modelo, basicamentc
para ¢l periodo 1978-1980. Posteriormente, en 1984, el mismo autor retoma el
tema en el contexto de una relacion estable entre inflacion v distribucion del
ingreso en la Argentina para ¢l periodo comprendido cntre 1978-1983. Encste
modelo, para cada tasa de inflacion exaste una relacion negativa entre el tipo
de cambio real y los salarios reales. Los resultados empiricos obtenidos
apoyaron la idea de que ¢l incremento simultaneo de! salario real v del tipo de
cambio real solo era posiblc a costa de un ﬁjcrtc mcremento en la tasa de
inflacién.



51

Rosende (1985), analiza la misma relacién pama estas dos variables.
tipo de cambio real v salanos reales. para el caso chileno. también bajo el
supuesto de que el sector que produce biencs no transables es intensivo en cl
uso de mano de obra. Este supuesto. permite obtener una relacion inversa
cntre ambas vanables en cquilibno. Pero si esa relacion de cquilibrio es
atterada por cualquier clase de nigideces, el efecto se hace sentir sobre Ia tasa
de desempleo.

Frenkel (1984). cn un estudio sobre salarios reales e inflacion para el
periodo 1976-1981, destaca, entre otros resultados, la relacion mversa ente
tasa de inflacion y salarios reales. puntualizando expresamente la caida del
salario real asociada a la aceleracion inflacionaria que se produce a partir del
afio 1981.

Balacco v Navarro (1987). cn un analisis econométrico sobre el
proceso inflacionanio argentino, uhlizando metodologia VAR, obtienen como
evidencia cmpinca que incrementos en ¢l nivel de actividad economica
producen mejoras en el salario real. aun en el corto plazo.

Lechuga (1992), realiza una investigacién empirica sobre la
evolucién de los salarios reales en la Argentina para el periodo 1983-1992. La
base metodologica de dicho estudio 1o constituven modelos de regresion
univariantes. La mejor cstimacion econométrica que obtuvo la autora
relacionaba el salario real, como vanable dependiente, con la demanda
laboral. las horas trabajadas, el tipo dc cambio real y-el salanio real desfasado
un periodo, como variables explicativas.

Por Gltimo, también son antecedentes importartes. los trabajos de

Canitrot (1983), Fermandez Pol (1984). Llach v Sanchez (1934), Balacco
(1985) v Lechuga (1986). entre otros.

I11. Variables utilizadas

1)- TASANG: Tasa discreta de crecimiento mensual det Indice de  Precios
al Consurmdor, Nivel General (INDEC).



2) TASM2:

3) TASDOLF:

4) LOGSAL:

5) LOGPBI:

6) SALRI:

7) SALRZ:

8) TCRE:

9 TAINE:

10) DLCON:

11} DLSIN:
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Tasa discreta de crecimiento mensua! de la suma dc las
series dc billetes v monedas. depdsitos en cuenta cortiente v
depositos a plazo (BCRA).

Tasa discreta de crecimiento mensual del a cotizacion del
délar en el mercado oficial (FIEL).

Logantmo del salario medio de obreros industriaies
(ACDE), deflactado con ei Indice de Precios al Consuiridor,
Nivel General, promedio del periodo corriente vy del siguiente.

Logaritmo natural del Producto Bruto Interno (BCRA).

Salario real basico mensual del personal calificado. El
deflactor utitizado es el indice de precios al consumidor de
Capital Federal Nivel General. (Fuente: FIEL).

Salario real para el personal calificado de industria. El
deflactor utilizado es el indice de precios al consumidor de
Capital Federal Nivel General. Periodicidad ‘mensual.
{Fuente; FIEL).

Indice de precios mayorista importado divido por el indice de
precios  consumidor Capital Federal WNivel General
Periodicidad mensual (Fuente: FIEL).

Tasa de inflacion mensual medida por el indice de precios al
consurmidor de la Capital Federal. Nivel General (Fuente:

* FIEL).

Indice de indicador mensual de demanda laboral. Nivel
General con estacionalidad. Ciudad de Buenos Aires. Afio
Base 1974 = 100 (Fuente: FIEL).

Indice de indicador mensuval de demanda laboral. Nivel
General. Sin estacionalidad Ciudad de Bucnos Aires. Base
1974 = 100 (Fuente: INDEC).



IV. Investigacion Empirica

Tal como se indico en la mtroduccion la investigacion empirica se
cfectiia sobre la base de dos periodos mucstrales. El primcero que va desde
julio de 1978 hasta novicmbre de 1986. mientras que el segundo se extiende
desde enero de 1985 hasta diciembre de 1993,

En ambos espacios muestrales, los datos que sc utilizan cn la
investigacion emplnca son de frecuencia mensual.

1. Periodo 1978:5-1986:11

Para permitic una mavor coherencia en la presemtacion de los
resultados del andlisis, ¢l trabajo cconomcineo sc expondra en dos
subperiodos. El primero, hasta junto de 1985 v el segundo hasta noviembre de
1986. El motivo dc esta "corta” se fundamenta en la presencia del plan Austral
dec estabilizacion econdmica que se umplementd. precisamente, a partir de
Junio de 1985.

En los cuadros N° | y N° 2 pueden versc los resuttados de exchar en
¢l sistema autorregresivo multivariado cada uno de los blocks de vamables
explicativas, 1o que permite estudiar la causalidad en ¢l sentido de Granger
(1969), a través del test "F". E! cuadro N° | comtiene las estimaciones
correspondientes al subperiodo 1978:7 - 1986:11 v el cuadro N° 2 al
subperiodo 1978:7 - 1985:5.

En relacion a la vanablc LOGSAL (logaritmo del salario reai).
resulta explicada, en ¢l subperiodo completo. ademas de por su propio pasado,
por LOGPB! (logantmo de! PBI). Este. es un resultado intercsante de
destacar, ya que implica que si bien el nivel de salario real no afecta el nivel de
actividad. éste mfluye . positivamente en el salario rcal. En el subperiodo
truncado en junio de 1985. ademas de la mfluencia del nivel de actividad
econdmica, aparecen afectando en forma negativa al salario teal, la tasa de
devaluaciéon (TASDOLF) y los cambios en la cantidad de dincro (TASM2).
S1 sc toma en cuenta la influencia que estas dos variables tienen en un modelo



convencional de inflacion, puede especularse en forma indirecta sobre los
efectos negativos resdistributivos de la inflacion sobre el salario real.

CUADRON® {

Test F de exogeneidad. Significatividad del block.
Variables: TASANG-TASDOLF-LOGPBI-LOGSAL
Periodo: (78:7 a 86:11)

TASANG gm0 oo
TASMZ 0010 | v.o02
TASDOLT ool | 07 208 [01% | 0147
LOGPBI 0831 0364 069 [ 0000 | 002
T.OGSAL 0066 | 0.007 0138 | 0486 | 0080

CUADRO N° 2

Test F de exogeneidad. Significatividad del block.
Variables: TASANG-TASDOLF-LOGPBI-LOGSAL
Periodo: (78:7 2 85:5) '

TASM2 0.248 0.099 0427 0.447 6.033

TASDOLF 0.969 0.7%4 (0.209 0.261 0.035
LOGPEI 0.597 0.193 0.154 0.000 0:000
LOGSAL 0.125 0.378 0672 0286 (.035

*2. Periodo 1985:1-1993:12



En este periodo muestral. et modelo VAR esta integrado por seis
vanables, DLSIN, DLCON, TASINF, TCRE. SALR1 v SALR2. El analisis
se efectuara tomando como punto de referencia dos subperiodos. El primero,
llamado subperiodo largo. va desde enero de 1985 hasta diciembre de 1993,
En cambio, cl subperiodo corto llega hasta marzo de 1991.

En ambos casos, s¢ consignan los resultados correspondientes al
analisis de "Causahdad de Granger”, en la forma convencional del test "F",
por ¢l block de rezagos de las vanables considcradas como predeterminadas.
Debido al objetivo perscguido en este cstudio, €l test que se presenta
corresponde a las ecuaciones en las que el salario real (SALR] v SALRZ)
aparece como variablc endogena.

En las Regresiones MCO, el namero de rezagos (cuatro), utilizados

para las vanables explicativas, ha sido seleccionado utilizando la Razon de
Verosimilitud.

2.a. Subperiodo corto

El Cuadro N° | presemta el test "F" convencional correspondiente a los
salarios reales de la mano de obra sin calificar (SALRI) v la mano de obra
calificada (SALR2).

Cuadro N° 1:

Test "F* de significatividad det block de rezagos.
SALR! v SALRZ son las variables endogenas (Periodo corto).

“SALRT 1603759 | 1ISAITIEGT | SALRZ | 564967 | 729608701

DLSIN 1.43144 2364236 DLSIN 84034 5058234
TAINF 2.48748 3432365E-01 | TAINF 1.16620 3362176

TCRE 307823 2364203E-01 | TCRE 07947 6092452




Como puede observarse, en el caso de ta variable SALR1, ademas de
los aspectos incretales. el tipo de cambio real (TCRE) y la tasa de mflacion.
resultan significativas a un ntvel del cinco por ciento. Pero. cuando sc trata de
la variable SALRZ2, sélo los aspectos inerciales resultan significativos.

La regresion MCOQ correspondiente al Cuadro N° 1. se expone a continuacion
{Cuadro N° 2).

Cuadro N° 2:

Regresion MCO para SALR1 y SALR2? considerados c¢omo variables
endégenas (Subperiodo corto).

“SALRI 1| 700562 SALRZ 1| 415054
SALR1 2| 210026 146 | SATR2 2| 094151
SALRI 3| 506727 3.68 SALR2 3| 212367 .
“SALRI 4 | 321585 | 252 | SALR2 4] -1414% “887
DLSIN P | 02493 524 DLSIN 1| 0297121 445
DLSIN 2 | 03879 664 | DLSIN 2 | 0372578 | 412
DLSIN 3| .108256 163 DLSIN 3| 120166 1372
DLSIN | .4 | -06733 179 | DLSIN 3| 078729 1331
TAINF T | 078239 168 | TAINF 1| 073703 1.033
TAINF 2 | 093471 | -193 | TAINF 2 | “0%2243 -1.086
TAINF 1| 086105 169 | TAINF 3| 069524 9074
TAINF 1| 050901 14 | TAINF 4| 091667 1362
ICRE 1| 588074 | -191 | ICRE L | -398%610 | -737
TCRE 2 1264176 | 265 TCRE 2| 919256 1194
TCRE 3| 143653 | 267 | TCRE 3| 936354 1208
TCRE 4 | 0528923 | 110 | TCRE 4] 13080 .48
Const, ~ 2587792 | 200 Constant 17.7979 1908
RT= 5143 R7= 417
DW = 2,062 DW =1979
Q=474822 NS = 0029246 Q = 166451 N(S)= 8633




Los resultados obteridos ponen de manifiesto, cn general, los efectos
negativos del tipo de cambio real v de la tasa de inflacion sobre cl salario real.
Los ajustes efectuados poseen cocficientes de correlacion muittiple (R%)
relativamente bajos.

Sin embargo, no parcce existir, en ninguna de las regresiones
problemas de autocorrelacion, salvo en el caso de SALRI en donde el nivel de
significacion del test "Q" de Ljung-Box. ¢s sumamente pequefio. revelando la
posibilidad de autocorrelaciéon de un orden superior al pomero, DW es el
cstadistico convencional de Durbin-Watson.

En ¢l analisis anterior se ha inchiido la demanda laboral sin
cstacionalidad (DLSIN). Las conclusiones no s¢ ven alteradas. si csta variable
¢s recmplazada en los modefos por la demanda laboral con estacionalidad.
DLCON.

2.b. Subperiodo largo

Tal como sc sefialo anteriormente, el periodo largo de andlisis concluye cn
diciembre de 1993. La metodologia de cxposicion que sc seguird cs idéntica a
ia presentada en oportunidad del desarrollo de los temas en ¢l periodo corto.
Primeramente. sc consignara el test "F* dc significatividad del block de
rezagos considerando ¢l salanio real como vanable endégena. Posteriormente
sc hara referencia a las respectivas regresioncs MCO.

Cuadro N° 3:

Test "F" de significatividad del block de rezagos SALR) y SALR2
son las variables endogenas (Subperiodo largo).

o e e e s

SALR1 40.72317 000000 SALR2 15.50572 ] 1375450808
DLSIN 1.41590 2355431 DLSIN 1759 582962
TAINF 3.09118 - 198552E01 TAINF £.24038 2999213

TCRE 423104 3460073E-02 | TCRE 1.0307% 2961151 -




Cuadro N° 4

Regresion MCO para SALRI v SALR2 considerados como variables
enddgenas (Subperiodo corto).

SALRT | 1| 7383637 | 7561 | SALRZ 1| 4620062 4392

SALR] 2 | -1665038 | -1.484 [ SALR2 2 1166362 1.03¢

SALRI 3 4922123 4.694 SALR2 3 2310724 2.084

SALR1 4 | -2871355 | -2987 | SALR2 4 | -1047354 -877

DLSIN 1 304704E- | 112 DLSIN ] 544004E-02 | .130
02

" DLSIN 2 | -2645T2F- | -715 DLSIN 2 | -2653142E- | -470

01 01

DLSIN 3 788566L- | 2.195 DLSIN 3 836737E01 | 1.513
o1

DLSIN 4 | -513443L- | -2.038 | DLSIN 4 | _577827E- | -1.489
01 01

TAINF 1 4820249E | 1.331 TAINF 1 | .375157E-01 | 683
01

TAINF 2 | -1167595 | -3.145 | TAINF 2 | -1105424 -1.928

TAINF 3 674781E- | 1.722 TAINF 3 376432E-01 | 643
01

TAINF 4 265933F- | 771 TAINF 4 568335E-01 | 1.104
1

TCRE 1 -6105660 | -2.429 | TCRE 1 - 4422461 -1.035

TCRE 2 1311208 | 3.396 TCRE 2 1.015536 1673

TCRE 3 1231455 | 22933 | TCRE 3 - 762995 -1.258

TCRE 4 | 6251411 1.902 TCRE 4 3460322 724

Const, - 1472389 2.209 Const 19.443%4. 2.044

R'= 729 R’ = 529

DW =2.157 DW= 2.02

Q=859335 NS =2678E06 Q =31.7380 N(S)= 3799

Sc pucde observar que los resnitados son muy similares a los
corrcspondientes al periodo corto. Sin embargo, en cl caso del salario
correspondiente a 1a mano de obra calificada, SALR2 no resultan tan notorios



los efectos negativos de la inflacion v del tipo de cambio real. como en el caso
del salario correspondiente a la mano de obra no calificada, SARL!.

Desde ¢l punto de vista econométrico. s¢ destaca. cn concordancta
con ¢l parrafo anterior, la no significatividad cstocastica del block de rezagos
correspondicntcs a la tasa de inflacion (TAINF) v al tipo de cambio real
(TCRE). cuando SALR2 ¢s la variable endogena. Por otra parte, cn la
regresion MCO, la calidad de los "ajustes” pucde considerarse aceptable:
aungue cs necesario destacar que en el caso de SALRI. el mvel de
significacion del test "Q" de Ljung-Box pone de manifiesto la existencia de
antocorrelacion de un orden supenor al prlmero

Por altimo. se destaca el hecho de que las conclusiones anteriores no
s¢ modifican sustancialmente si la demanda laboral (DLSIN} sin

cstacionalidad es rcemplazada por la dcmanda laboral con cstacionalidad.
DLCON.

V. Resumen de los principales aspectos empiricos
derivados de la mvestigacion econométrica

1. Periodo 1978:5 - [986:11

El analisis de este periodo reflgja la retacién pmttwa entre nivel de

»  actividad econdrmica v salano real.

En realidad. es el mvel de actividad economica la tnica variable
explicativa de tipo "real" en el modelo VAR No se disponia. para cse periodo,
informacion confiable de demanda- laboral, ni de horas trabajadas. El
mecanismo de transmision de los efectos positivos que la evolucion del nivel
de actividad econdmica tiene sobre el salario real pueden sintetizarse a través
dc una funcién de produccion de t1po neoclasica v dc un mercado laboral
simplificado. ‘

« -Para el subperiode truncado en 1985:5_ ademas del nivel de actividad
cconomica, vartables monetarias como la tasa de cambio en la cantidad de
dinero v la tasa de devalvacion influven en forma negativa en et salario. Este
resultado. conjuntamente con los hallazgos empiricos de Rodriguez (1978,
1984), en torno a la relacion inversa entre tipo de cambio real v salanio real, v
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¢l aporte de Frenke! (1984) sobre salanos reales ¢ inflacion, hizo necesaria la
inclusion de estas vanables al reformular ¢l modelo VAR para el analisis del
periodo 1985:1 - 1993:12.

2. Periodo 1985:1 - 1993:12

En una primera investigacion econométrica, quc no s¢ €Xpone en este -
trabajo por razones de espacio, ¢l modelo VAR incluia ademas de las-
variables ya indicadas, una medida det nivel de actividad ccondmica v otra
para la vanable "horas trabajadas”. Sin embargo, dado que ambas variables
no resultaron estadisticamente significativas, fueron exchndas del analisis
final,

De esta manera, la investigacion cconométnica dcfinibva,
correspondiente a este periodo puso de manifiesto la relacion negativa entre
factores pertenecientes a un comtexto monetario, tasa de inflacién v tipo de
cambio real, y el salanio real en el periodo analizado. Esta relacion negativa ha
sido més notoria en el llamado periodo corto, subperiodo que finaliza en
marzo de 1991. Es decir. en un escenanio con tasa de inflacion promedio mas
alta y de mayor variabilidad que la correspondiente al periodo largo (hasta
diciembre de 1993). '

Ademas, el cstudio refleja que estos factores monetarios han afectado
primordialmente el salario correspondiente a la mano de obra no calificada y
en mucho menor medida al salario de 1a mano de obra calificada.

Entodbs los casos, es intercsante destacar quc aspectoé reales del -

mercado de. trabajo como la demanda laboral. con o sin estacionalidad, mo - -

hayan tenido mayor relevaneia en la determinacion o configuracion del salario -+
real. ‘

Lamentablemente las pocas obscrvaciones muestrales disponibles
después del llamado "Plan de Convertibilidad", impiden el analisis
econométnco a partir de abril de 1991, va que no son suficientes los grados de
libertad para la defirucion de un periodo muestral. :
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V1. Conclusiones

El analisis econométrico efectuado ha cubierto un periodo muestral
que comprendio tres programas de estabilizacion basicos. ademas de otros de
menor trascendencia. El primero de cllos entré en vigencia en abril de 1978, El
segundo, el plan Austral en Junio de 1985, y por ultimo. el relativo a ta ley de
convertibilidad en Abnl dc 1991. Los dos primeros programas no implicaron
un ajuste fiscal de las caracteristicas del altimo. Esta distincion resulta
sumamente importanic para comprender ¢l t1po de resultados que se
obtuwcron en este traba|0

Luego de las cstabtlizaciones de abril de 1978 v de junio de 1985 se
produjo una mejora en cl nivel de actividad econémica v por lo tanto cn ¢l
salario real ¥ en el empleo, pero ¢l escenarnio posterior a la convertibilidad de
abril de 1991, presenta dos aspectos sobresalicnics que no tenia
estabilizaciones anteriores: el ajuste fiscal (reduceion del sector publico). vy el
cambio tecnoldgico "ahorrador de mano de obra”. Este ultimo fendémeno se ha
presentado, no sdlo en Argentina sino en casi todos los paises del mundo.

Estos hechos. explican en gran medida las caracteristicas observadas
despues de la convertibilidad donde basicamente se ha presentado un detenoro
en ¢l salario rcal.

Por otra parte. ¢l estudio realizado ha puesto de manifiesto que en
- procesos de alta inflacion los aspectos de tipo monetario como la tasa de
inflacion y el tipo de cambio son los principales determinarites del salario real,
afectandolo cn forma negativa. Este resultado es valido tanto para ¢l caso del
salario de la mano dc obra calificada como para cl salario de la mano de obra
sin calificar.

Para ¢l caso de la relacion entre salano real e inflacién v tipo de
cambio real existen por los menos un par de desagregaciones que vale la pena
investigar. a saber: 1) Aquélla que liga los bienes exportables v los bienes que
consumen los asalariados v 2) aquélla que introduce diferentes intensidades en
el uso de la mano de obra en la produceidn de bicnes objeto del comercio
exterior v ¢! resto de los bienes. En cl primer caso, la relacion inversa entre
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tipo de cambio rcal v salario real se fundamenta en cl hecho de la gran
participacion relativa que en el consumo de los asalariados tienen los bicnes
exportables; mientras que en el segundo caso, la relacién inversa se explica
por el menor uso relativo de la mano de obra en la produceion de bienes
transables internacionalmente que c¢n la produccion de bienes mternos. Por
este motivo, una devaluacion al transferir reeursos de 1a produccion en favor
dc los biencs transables internacionalmente, disminuye el salaro real porque
reduce la demanda total de mano de obra.

La relacion inversa entre salario real ¢ inflacién puede fundamentarse
también, de por los menos dos puntos de vista. En primer lugar, la inflacion,
en niveles v vanabilidad, introduce una importante nota de tncertidumbre
social, cconomica y politica. Esta afecta. en forma negativa la rentabilidad

-gsperada de la.inversion. Sobre la base de una funcion de produceion
neoclasica ¢s dé esperarse menores niveles de empleo v deterioro en el salario

E! segundo aspecto tienc que ver con la imposibilidad que tiene la
economia, en periodos de alta inflacion, de una indexacion del salario nominal
en un porcentaje idéntico a la tasa de inflacion. Porcentajes de indexacion
salanal infenores a latasa de inflacion han sido estipulados institucionalmente
cn gran parte de 1a historia econdmica argentina conternporanw caractcnzada
por procesos de alia nflacion. ‘

Cuando el periodo muestral incluye los meses posteriores a la
"convertibifidad", el periodo total se caracteriza por una tasa de inflacién
promedio mferior y menor variabilidad. En cste caso, la tasa de inflacion v el
tipo de cambio real, afectan en forma' negativa al'salario de la mano-de obra
no calificada. No es tan notonia dicha influencia, o es casi imperceptible, en ¢l
caso del salario reat de la mano de obra calificada.
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